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Научный руководитель:  
доктор экон. наук, профессор А.о. тихонов
Дивидендная политика – важная часть управленческой и финансовой стратегии пред-
приятия. Она влияет на процессы инвестирования и использования капитала.
В Республике Беларусь из 1767 ОАО, акции которых зарегистрированы в установлен-
ном законодательством порядке, финансовую отчетность за 2008 г. представили 1652 ОАО 
(93,5 %), из них 1344 (81,4 %) – прибыльные (в 2007 г. – 1333, или 79,3 %). За данный период 
994 ОАО, или 60 % всех ОАО, начислили дивиденды на свои акции на общую сумму 163 
млрд бел. руб. против 183,5 млрд бел. руб. в 2007 г. Дивиденды на свои акции начислили 
74 % обществ, зафиксировавших по итогам года прибыль.
Средний размер нераспределенной прибыли, направленной обществами на выплату ди-
видендов, составил 5,77 % (9,32 % в 2007 г.).
Рис. 1. Дивидендные выплаты белорусских ОАО
Источник: составлено автором по данным Департамента по ценным бумагам при Министерстве фи-
нансов Республики Беларусь, журнала «Фондовый рынок».
При этом средний размер дивиденда, приходящегося на одну акцию, для обществ, 
начисливших дивиденды, составил 3012,5 бел. руб. (3043,9 бел. руб. в 2007 г.). Средняя 
(номинальная) дивидендная доходность (отношение дивиденда на акцию к номинальной 
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Рис. 2. Динамика распределения размера дивиденда на акцию 
Источник: составлено автором по данным Департамента по ценным бумагам при Министерстве фи-
нансов Республики Беларусь, журнала «Фондовый рынок».
Следует заметить, что в тех ОАО, на которые приходится наибольшие значения диви-
денда на акцию, количество акционеров не превышает ста.
Основным (мажоритарным) акционером белорусских ОАО является государство, поэто-
му дивидендные выплаты являются важной статьей его бюджетных доходов. Так, за 2008 год 
сумма поступивших в бюджет дивидендов составила 96,6 млрд рублей.
В целом же следует отметить, что успехи белорусских ОАО могут и должны быть гораз-
до лучшими. Но на общем фоне экономической ситуации в стране они демонстрируют свою 
конкурентоспособность с другими организационно-правовыми формами. Более того, из года 
в год сохраняется и даже укрепляется тенденция как к увеличению количества прибыльных, 
так и размера дивидендных выплат ОАО.
Величина дивидендных выплат определяется, как правило, проводимой дивидендной 
политикой, представляющая собой часть управления распределением прибыли. На значение 
дивидендного выхода влияют инвестиционные возможности общества, предпочтения акци-
онеров между текущим и будущим доходом, сложившаяся структура собственников, струк-
тура капитала, размер источников выплаты. Если требования государства как собственника 
вполне ясно определены и их трудно оспаривать, то с интересами частных акционеров дело 
обстоит несколько иначе. Для менеджмента и трудового коллектива, а также акционеров, 
имеющих высокие доходы, важнее реинвестировать прибыль, тем более что выплата диви-
дендов связана с высокими налоговыми изъятиями. В некоторых западных странах (в США) 
дивиденды подвергаются двойному налогообложению и, тем не менее, корпорации направ-
ляют не менее 30 % чистой прибыли на выплату дивидендов, причем невыплата дивидендов 
расценивается как чрезвычайное явление. Факт выплаты дивидендов является своего рода 
«информационным сигналом», свидетельствующим об успехах компании, что в условиях 
развитого фондового рынка приводит к повышению курсов акций данной компании.
В целом, несмотря на обозначенные тенденции и проблемы развития рынка акций, мож-
но утверждать, что при прочих равных условиях белорусские ОАО по-прежнему выглядят 
довольно привлекательно с инвестиционной точки зрения. И в этом смысле проводимая ими 
дивидендная политика должна быть ориентирована на привлечение множества индивиду-
альных и институциональных инвесторов и должна способствовать максимизации благосо-
стояния акционеров.
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ИСТОРИЯ РЫНКА ЖИЛЬЯ ГОРОДА СЛУЦКА
н. бугаревич (ГИУСТ БГУ)
Научный руководитель: 
кандидат физ.-мат. наук, доцент н.Ю. трифонов
Слуцк – это город областного подчинения, расположенный на реке Случь, в централь-
ной части Беларуси, и являющийся узлом железнодорожных и автомобильных дорог. Впер-
вые город упоминается в 1116 году. Следует отметить, что в XII веке город состоял из двух 
основных частей: крепости и внешнего города. 
В начале XIX века в городе Слуцке насчитывалось всего 686 деревянных жилых домов. 
В середине XX века жилой фонд города составлял 18 кирпичных домов и 779 деревянных 
домов общей площадью 41 900 кв. м. Начиная с середины 60-х годов XX века центральная 
часть города стала застраиваться 4-х и 5-ти этажными домами. В период с 2002 по 2008 годы 
в районе было построено 1775 жилых домов и квартир общей площадью 155 тыс. кв. м.
На сегодняшний день строительная отрасль города Слуцка представлена четырнадца-
тью строительными и ремонтно-строительными организациями, а также тремя дорожными 
организациями. 
Приоритетным направлением строительной отрасли города Слуцка является жилищ-
ное строительство, а также улучшение условий проживания городских и сельских жителей 
путем создания благоустроенного жилищного фонда, развития инженерно-транспортной 
инфраструктуры систем жизнеобеспечения и улучшения коммунального обслуживания на-
селения. Кроме этого значительно активизировалось строительство жилья в сельскохозяй-
ственных организациях как фактор закрепления молодых специалистов и рабочих массовых 
профессий, а также работников социальной сферы. Следует отметить, что за период с 1998 
по 2008 годы в сельской местности построено 958 жилых домов [3].
За три летних месяца 2009 года в городе Слуцке было совершено 26 сделок с недвижи-
мостью, что, в свою очередь, в три раза меньше, чем год назад (76); в сентябре количество 
совершенных сделок сократилось до 11, что в два раза меньше, чем в прошлом году [2].
Был произведен расчет квартирного индекса БОО [4] (см. табл. 1), а также расчет пока-
зателей качества спроса и предложения по городу Слуцку по состоянию на ноябрь 2009 года 
(см. табл. 2).
Таблица 1
Расчет квартирного индекса Боо по городу слуцку по состоянию на ноябрь 2009 года
 Кол-во Площадь Цена Квартирный индекс БОО
1-комнатные 7 97,1 73000 751,8022657
2-комнатные 20 44 37000 840,9090909
3-комнатные 17 184,2 112000 608,0347448
4-комнатные 8 78 49000 628,2051282
ВСЕГО: 52 403,3 271000 671,95636
